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ОБЩАЯ ХАРАКТЕРИСТИКА РАБОТЫ 
АктуалLность темы исследованн11. Без устойчивого развития муниципальных 
образований невозможно стабШIЬвое развитие экономики России в целом. На сеrо­
дняDПIИй день важнейшей целью экономической и инвестиционной политики му­
ниципального образоВЗШU1 является увеличение объема финансовых ресурсов на 
базе экономическоrо роста. соответствующее наращивание финансовоrо потенциа­
ла территорий, необходимых для более полного удовлетворения потребностей му­
ниципального образования и финансирования инвестиций в его развитие. В связи с 
этим актуальными становятся проблемы формирования и использования финансо­
вого потенциала муниципального образования, финансового обеспечения политИIСИ 
инвестиционного его развития. 
Принцип самостоятельности бюджетов установлен Бюджетным кодексом 
РФ. Вместе с тем, как показывает праrrика, даже безусловное его соблюдение не 
может гарантировать месПIЪIМ бюджетам действительную самостоятельность в 
формировании достаточного объема собственных финансовых ресурсов и финан­
сового потенциала на муниципальном уровне. Принцип достаточности собствен­
ных средств - это главное и непременное условие при формировании и использова­
нии финансового потенциала муниципального образования. На сегодниmний день 
основная часть бюджетов муниципальных образований высокодотационна. Так, у 
63% всех таких муниципальных образований дотационность составляет от 50 до 
80%, и всего лишь у 9% муниципальных образований - от О до 10%. По данным 
Минфина России, в общем количестве муниципальных образований, утвердивших 
местные бюджеты в 2010 году, 63% исполнены с дефицитом, 30% - с профицитом, 
7% - сбалансированы по доходам и расходам. 
В соответствии с Налоговым кодексом РФ, к местным налогам относятся налог 
на имущество физических лиц и земельный налог. Их доля в налоговых доходах 
местных бюджетов составляет менее 10%. Поэтому роль местных налогов в обес­
печении подлинной самостоятельности бюджетов невелика. При этом в последние 
годы наблюдается усиление зависимости доходной базы местных бюджетов от от­
числений от федеральных и региональных налогов и сборов. 
Не менее важными являются вопросы повышения инвестиционной активности 
муниципальных образований. Анализ ситуации, сложившейся в российской эконо­
мике, приводит к принципиальному выводу о невозможности обеспечить решение 
приоритетных задач развития муниципального образования только на основе само­
регуляции рынка, который в российской экономике характеризуется весьма низкой 
степенью сформированности. Вопрос участия органов местноrо самоуправления в 
финансировании инвестиций на развитие муниципального образования во многом 
связан с проблемой ограниченности финансового потенциала для обеспечения не­
обходимой инвестиционной активности. В связи с этим актуальным является соз­
дание результативной системы финансового стимулирования развития инвестици­
онного потенциала муниципального образования, стимулирования участников фи­
нансирования инвестиций до уровня, превышающего выбытие изначально накоп­
ленных инвестиционных средств. 
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Таким образом, проблема совершенствования методологических основ влияния 
финансового потенциала на инвестиционную активность муниципального образо­
вания, а также разработка и внедрение новых форм участия муниципального обра­
зования в финансировании инвестиций в территориальное развитие с применением 
адекватного современному этапу финансового инструментария реализации инве­
стиционной политики и обуславливает актуальность темы настоящего диссертаци­
онного исследования. 
Степень разработанносrн проблемы. Представленное диссертационное ис­
следование основано на разработках отечественных и зарубежных ученых в облас­
ти финансов, финансового потенциала и финансирования инвестиций, в том числе 
на муниципальном уровне·. Значительный вклад в разработку данной теории и 
практики внесли: И.Т. Балабанов, А.М. Балтина, С.В. Барулин, Ю.М. Бахрамов, 
В.П. Безобразов, П.И. Вахрин, Л.А. Велихов, О.В. Врублевская, А.М. Волков, 
Е.А. Ермакова, С.Б. Ефимова, В.В. Глухов, А.Г. Грязнова, Э.Д. Долан, В.В. Иванов, 
А.Ю. Казак, Е.А. Каменева, А.Л. Коломиец, М.А. Курчинский, Д.Е. Линдей, 
В.А. Лялин, А.С. Нешитой, А.И. Новикова, М.В. Романовский, В.Г. Пансков, 
В.И. Самаруха, В.А. Свищева М.А. Сиринов и др. 
Отдельные вопросы финансового обеспечения деятельности муниципальных 
образований, формирования и использования средств местных бюджетов и финан­
сирования деятельности муниципальных организаций и учреждений рассматрива­
лись в работах · С.А. Белозерова, В.А. Бескровной, Г.С. Закревской, 
И.В. Караваевой, Е.А. Качановой, В.В. Левиной, КМ. Максимовой, Л.И. Прониной, 
Ю.Г. Швецова и др. 
Однако до сих пор в экономической литературе отсутствуют работы, в которых 
комплексно рассматривались бы проблемы формирования финансового потенциала 
и финансирования инвестиций в развитие муниципального образования. Степень 
разработанности этой важной, сложной и многогранной проблемы не соответству­
ют ее теоретической, методологической разработанности и практической значимо­
сти на уровне муниципального образования. Требуют своего уточнения теоретиче­
ские вопросы местных финансов, в том числе содержание финансов муниципаль­
ного образования, финансовых ресурсов и финансового потенциала муниципально­
го образования, а также основы финансирования инвестиций в развитие муници­
пального образования. Отсутствует методика оценки инвестиционной активности 
муниципального образования. Требуют совершенствования методологические и 
методические подходы к финансовому обеспечению политики инвестиционного 
развития муниципального образования, формированию и использованию венчур­
ного фонда финансирования инвестиций в развитие муниципального образования, 
а также к финансовому стимулированmо инвестиционной активности в муници­
пальных образованиях. 
Актуальность указанных выше проблем и недостаточная степень их разрабо­
танности предопределили выбор темы, объекта, предмета, цели и задач данной 
диссертационной работы. 
Цель и задачи диссертационного исследования. Цель диссертационного ис­
следования заключается в научном обосновании теоретико-методологи-ческой и 
методической конструкции финансового потенциала и финансирования инвести-
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·lUfЙ в развиrие· муииципальноrо образования, а также в разработхе практических 
рекомендаций по использованию финансового инструментария ЮIВеС1'ИЦ8оюtой 
политики муниципального образования·в целях фюmнсового обеспечения и финан­
сового стимулирования роста мнвестиционного потенциала и инвестиционноА ак­
тиввости муниципального образования. 
В сооrветствии с названной целью исследованИJ1 в диссертации поставлены 
следующие задачи: 
• раскрыть содержание дискуссионного понятия финансов муниципального об­
разования; 
- уrочнить содержание финансовых ресурсов и финансового потенциала муни­
ципального образованИJI; 
• сформировать основы финансирования инвестиций в развитие муниципально­
го образования; 
- раскрыть проблемы формирования и использоваНия финансового потенциала 
муниципального образования; 
• с финансовых позиций провести анализ и разработать систему оценки инве­
стиционной 81СТИВНОСТИ муниципального образования; 
- разработать основы финансового обеспечения и реализации политики инве­
стиционного развития муниципального образования; 
- предложить порядок формирования и использования венчурного фонда фи­
нансирования инвестиций в развитие муниципального образоВ8i1Ю1; 
- разработать систему финансового с-mмулирования развития иивестиционного 
потенциала муниципального образования. 
Предметом исследовании выступает совокупность денежных отношений, воз­
никающих в процессе формирования финансового потенциала и финансирования 
инвестиций в развитие муниципального образования. 
Объепом исследовании являются финансовый потенциал муниципальных 
образований России и процесс финансового обеспечения политики инвестиционно­
го развития муниципального образования, а также деятельность органов местного 
самоуправления по формированию и использоRаНию финансовых ресурсов на раз­
витие муниципального образования. 
Теоретическую базу исследования составили труды отечественных и зару­
бежных учетных в области теории финансов, бюджета и финансирования инвести­
ций, фундаментальные и прикладные исследования по проблемам формирования и 
использования финансового потенциала муниципального образования и проблемам 
финансового стимулирования развития инвестиционного потенциала, а так же на­
учные труды и публикации специалистов, занимающихся вопросами финансового 
обеспечения инвестиционной политики муниципального образования. 
Методологиче<:кой основой исследовании послужила методология субъект­
но-объектного, функционально-структурного анализа финансов, инвестиций и их 
финансирования на уровне муниципального образования, позволившие исследо­
вать все составляющие элементы финансового механизма. Системный подход к 
предмету исследования позволил выявить существующие взаимосвязи и взаимоза­
висимости, и был реализован посредством таких общенаучных методов как: мето-
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ды сравнения, анализа и синтеза, моделирования и статистического анализа, обоб­
щения и экспертной оценки и др. 
Информационной базой исследовании послужили законодательные акты РФ, 
данные Федеральной службы государственной статисТИl\И, материалы Министер­
ства финансов РФ, материалы периодической печати, публикации, данные инфор­
мационных агентств РФ и Саратовской области, данные Министерства финансов 
Саратовской области, информационные материалы муниципальных обра.~ований, а 
также собственные расчеты автора. 
Научная новизна исследованиs состоит в постановке, теоретическом обосно­
вании и решении комплекса вопросов, связанных с разработкой методолоrnческих 
подходов и научно-практических рекомендаций по недостаточно исследованным в 
отечественной науке аспектам проблемы формирования финансового потенциала и 
финансирования инвестиций в развитие муниципального образования . 
Наиболее существенные научные результаты диссертационного исследования 
заключаются в следующем: 
- обоснован подход к пониманию и раскрыто содержание финансов муници­
пального образования (МО) как совокупности денежных отношений, возникающих 
при реальном денежном обороте в процессе формирования собственных финансо­
вых ресурсов (доходов), привлечения внешних источников финансирования, рас­
пределения и использования финансовых ресурсов (доходов), концентрируемых в 
бюджете муниципального образования, у организаций и домашних хозяйств данно­
го МО; в дополнение к традиционным функциям финансов, предложено выделить в 
качестве самостоятельной функции финансов МО функцию финансового обеспе­
чения предоставления социальных общественных благ (услуг) и реализации пол­
номочий (функций) органов местного самоуправления; 
- предложена структура системы финансов муниципального образования, 
включающая в себя следующие звенья и их элементы: публичные муниципальные 
финансы (система местных бюджетов, их доходы и расходы, муниципальный кре­
дит) ; частнохозяйственные финансы муниципального образования (финансы насе­
ления, финансы индивидуальных предпринимателей и финансы организаций, заре­
гистрированных и осуществляющих деятельность на территории МО); 
- раскрыто содержание (понятие, состав и структура) финансовых ресурсов му­
нипипального образования и дана их авторская классификация с учетом показате­
.riей предложенного автором к разработке сводного финансового баланса развития 
муниципального образования и во взаимосвязи со структурой финансового потен­
циала МО; 
- уточнено содержание финансового потенциала муниципального образования 
как совокупности финансовых ресурсов, которые могут быть задействованы для 
целей финансового обеспечения выполнения полномочий и социально - экономи­
ческого развития МО; предложено деление финансового потенциала МО на два ви­
да: созданный (собственный) и распределенный потенциал и на этой основе сделан 
вывод о том, что наличие финансовых ресурсов и степень их участия в формирова­
нии финансового потенциала во многом зависят от проводимой органами власти 
финансовой политики и системы управления финансами; 
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- предложен формализованный методический подход к оценке (расчС'I)') соз­
данного (собственного) и рас~делениоrо финансовых потенциалов муннциnаль­
ноrо образования а в составе последнего - бюджеnю-налоrового потенциала; 
- сформирована по элементам модель системы финансирования инвестиций в 
развитие муниципального образования:, ВIСЛЮчающая в себя объеJСТЫ, субъеIСТЫ, це­
ли, задачи и функции, источнихи, формы, методы и инструментьr финансирования; 
- выявлены проблемы формирования и использования финансового потенциала 
муниципальных образований: недостаточность собственНЪIХ финансовых ресурсов 
и формирование бюджетов, не по фактической потребности, а по бюджетной обес­
печенности территорий; обеспечение сбалансированности бюджетов не налоговы­
ми методами, а путем предоставления межбюджетных трансфертов; определено 
стратегическое направление решения этих проблем - создание условий ДJlJI нара­
щивания собственной доходной базы. достаточной для формирования созданного 
финансового потенциала и финансирования реализации инвестиционной ПОJПIТИЮI 
МО; 
- разработана модель взаимосвязи инвестиционной активности МО с его фи­
нансовым потенциалом, финансово-инвестиционными рисJСами, результатами 
оценки финансовой устойчивости и инвестиционной привлекательности МО, 
включающая в себя следующие блоки (элемеJПЫ): понятийный инвестицнонно­
финансовый аппарат; систему предложенных формализованных показателей оцен­
ки финансовой устойчивости и инвестиционной привлекательности (коэффициен­
тов финансовой независимости, зависимости от заемных средсn, дотационности, 
коэффициентов прироста общих доходов, налоговых доходов, неналоговых дохо­
дов, выручки, доходов от платных услуг, дотаций, субсиди~t); типологию и норма­
тивы финансовой устойчивости МО (нормальной, допустимой, критической); 
управленческие решения по результатам оценки со стороны инвесторов и органов 
местного самоуправления; 
- обоснована необходимость создания муниципального венчурного фонда фи­
нансирования инвестиций (МВффИ), а также предложены модель формирования и 
использования этого венчурного фонда и механизм его функционирования на усло­
виях муниципально-частного партнерства, учитывающие финансовые интересы 
всех участников венчурного финансирования и включающие в себя следующие 
элементы: объекты, субъекты, источники, стадии, институrы, формы участия и ме­
тоды венчурного финансирования по стадИЯМ (этапам) реализаций инвестицион­
ных (инновационных) проектов; 
- разработан комплекс рекомендаций по созданию эффективной системы фи­
нансового стимулирования участников финансирования инвестиций в развитие 
МО, в том числе: налоговое стимулирование в виде инвестиционных налоговых 
кредитов, отсрочек (рассрочек) налоговых платежей по местным налогам, сниже­
ние налоговых ставок для участников венчурного финансирования, предоставление 
муниципальных гарантий по возмещению за счет средств местного бюджета или 
средств МВФФИ части вложенных инвестором средств (в случае срыва выполне­
ния проекта не по вине инвестора); предоставление субсидий банкам из местных 
бюджетов при льготном кредитовании инвестиций; создание зон экономического 
благоприятствования. 
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Теоретическак и практическая значимос-rь работы. Теоретическая значи­
мость научных результатов состоит в обобщении и развитии теории финансов, фи­
нансового потенциала и финансирования инвестиций в развитие муниципального 
образования. Сформулированные в диссертации теоретическое содержание финан­
сов муниципального образования, финансовых ресурсов, финансового потенциала 
муниципального образования и основ финансирования инвестиций в развитие МО, 
включая муниципально-частное парrnерство, вносят определенный вклад в разви­
~;ие финансовой науки и послужили методолоГИ'-!еской базой для разработки при­
кладных вопросов финансового обеспечения развития муниципального образова­
ния. 
Практическая значимость результатов, полученных в ходе проведенного дис­
сертационного исследования, заключается в разработке системного подхода к фор­
мированию, оценке и использованию финансового потенциала муниципального 
образования, в разработке моделей, методических приемов и рекомендаций по 
применению ·и развитию финансового инструментария инвестиционной политики 
муниципального образования, включая систему финансирования инвестиций, вен­
чурный фонд финансирования инвестиций, систему стимулирования участников 
инвестиционной деятельности и др. Прикладные результаты исследования, могут 
быть использованы в деятельности органов местного самоуправления для повыше­
ния инвестиционной привлекательности, инвестиционной активности и финансо­
вой устойчивости мо. 
Апробация работы. Основные положения диссертации были доложены и 
опубликованы автором на международных (Севастополь, 2010 г., Балаково, 2010, 
2011, 2012 гr.; Саратов, 2011 г.), внутривузовских (БалакоRо, 2009 г.; Саратов, 
2010 г.) научно-практических конференциях. 
Предлагаемые автором практические рекомендации по формированию финан­
сового потенциала и по вопросам финансового обеспечения политики инвестици­
онного развития нашли применение в деятельности муниципального образования 
"Город Балаково". Выполненные научные разработки также используются в учеб­
ном процессе кафедрой бухгалтерского учета и финансов Балаковского института 
экономики и бизнеса (филиала) СГСЭУ при преподавании дисциплин "Финансы", 
"Бюджетная система", "Налоги и налогообложение". Практическое использование 
результатов исследования подтверждено справками о внедрении. 
Наиболее существенные положения и результаты исследования нашли свое от­
ражение в публикациях автора общим объемом 4, 1 п. л., в том числе в 3 статьях, 
опубликованных в изданиях, реком;ендованных ВАК. 
Объем и структура работы. Работа имеет следующую структуру, определен­
ную логикой диссертационного исследования и совокупностью решаемых задач: 
Введение 
Глава 1. Теоретический анализ финансовых отношений, финансового потенциала и 
финансирования инвестиций на муниципальном уровне. 
1.1. Основы финансов муниципального образования. 
1.2. Содержание финансовых ресурсов и финансового потенциала муниципального 
образования. 
1.3. Система финансирования инвестиций в развитие муниципального образования. 
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Глава 2. Вли.tние финансового потенциала на инвестиционную деятельность муници­
пального обраэоваиИJi\. 
2.1. Проблемы формирования и использования финансового потеиuиала муuиципаш,.. 
ноrо образования. 
2.2. Анализ инвестиционной активности муниципального образо1j8Ния; финансовый 
аспект. 
Глава 3. Финансовый инструментарий инвестиционной поmrrики муниципального 
образования. 
3. i. Финансовое обеспечение реализации политики инвестиционного развития муни­
ципального образования. 
3.2. Формирование и использование веичуриоrо фонда финансироваюt11 иявестициА в 
раэвиrве муинциnаm.ноrо образованu. 
3.3. Финансовое стимулирование разВИТИJ1 иивсстициоиного потенциала мунМQи-
пальноrо образованu. 
Заключение 
БибпиоrрафическиА список лиrера1}'рЫ 
ПриложенИJI 
Список использованной литературы содержит 199 источников. В работе 8 при­
ложения, 3 таблицы и 9 рисунков. Объем диссертации составляет .2Q7 с~раниц. 
ОСНОВНЫЕ ИДЕИ и вьmоды ДИССЕРТАЦИИ, 
ВЫНОСИМЫЕ НА ЗАЩИТУ 
Резуm.татw диссертационного исследования представлены в трех группах взаи­
мосв11занных между собой научно-праюических проблем. 
Перва• группа проблем связана с уrочненнем, дополнением и сведением в 
единый комплекс теоретических и организационно-методологических основ систе­
мы финансов, финансового потенциала и финансирования инвестиций в развитие 
муниципального обраэованшr . 
На основе обобщения и анализа результатов ИССJJедованИJI сущности я фунхций 
финансов отечественными экономистами в работе предложено авторское понима­
ние содержанИJI финансов муниципального обраэованю~:. 
В основе финансов МО лежат денежные отношения, возникающие на всех ста­
диях воспроизводства общественного продукта, - производства, обмена, распреде­
ления (перераспределения) и потреблеНЮ1. Финансы муниципального обраэованю1 
обслуживают ту часть воспроизводственных экономических отношений, которая 
связана с движением финансовых ресурсов (доходов) муниципального обраэова­
ни11, хозяйствующих субъе.ктов и населения, фунхционируюших и осуществляю­
щих деятельность на территории данного МО. Движение финансовых ресурсов 
вюпочает в себя две взаимосвязанные группы финансовых отношений, отражаю­
щих разные направления движения денежных потоков и разJIИЧНую мотияацию 
финансовой деятельности муниципального образования, хозяйствующих субъектов 
и населения: формирование денежных ресурсов (доходов) и использование денеж­
ных ресурсов (доходов). Это обеспечивает непрерывность воспроизводственного 
процесса в муниципальном образовании. Однако, не все финансовые ресурсы (до­
ходы), формируемые в данном МО, используются на его территории. И наоборот, 
часть финансовых ресурсов (доходов), сформированных в других регионах страны, 
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используется на территории данного муниципального образования для про~водст­
ва общественных и частных благ. В первом случае федеральные и региональные 
налоги, собранные на территории МО, перечисляются в федеральный и региональ­
ный бюджеты, а также часТь доходов организаций и liаселения, полученных в МО, 
перечисляются и вывозятся за пределы этого муниципального образования в дру­
гие регионы, где они и используются. Во втором случае муниципальные образова­
ния получают из федерального и регионального бюджета межбюджетные транс­
ферты для финансового обеспечения нужд МО, а часть доходов, полученных за его 
пределами организациями и населением других МО, используются путем их расхо­
дования на территории данного МО. Отсюда - отличие понятий финансов МО и его 
финансового потенциала. Не все финансовые ресурсы (доходы), образуемые на 
территории отдельного МО, составляют его финансовый потенциал, тu: как не ис­
пользуются на нужды МО для производства общественных и частных благ, но 
часть финансовых ресурсов (доходов), привлеченных из источников за пределами 
МО, увеличивают его финансовый потенциал. 
Проанализировав содержание финансов муниципального образования, в работе 
сделан вывод о том, что финансы муниципального образования - это совокупность 
денежных оmошений, возникающих при реальном денежном обороте в процессе 
формирования собственных финансовых ресурсов (доходов), привлечения внешних 
источников финансирования, распределения и использования (расходования) фи­
нансовых ресурсов (доходов), концентрируемых в бюджете муниципального обра­
зования у организаций и домашних хозяйств, осуществляющих деятельность на 
территории данного МО. 
Далее в работе исследуется вопрос о функциях финансов МО и обосновывается 
предложение о необходимости выделения в дополнение к традиционным функциям 
финансов, функции финансового обеспечения производства (предоставления) со­
циальных общественных благ (услуг) и реализации полномочий (функций) органов 
местного самоуправления. Необходимость такого дополнения функционального 
предназначения финансов МО обусловлена тем, что именно на муниципальном 
уровне предоставляется большая часть социальных общественных благ (услуг). Как 
видно из содержания финансов муниципального образования, их система включает 
в себя две крупные оорасли, которые в свою очередь состоят из звеньев, а послед­
ние из элементов, что отражает специфику финансов МО. Развернутая авторская 
схема системы финансов МО представлена на Рис.1. 
Финансовые ресурсы муниципального образования - это вся совокупность де­
нежных средств в бюджете, которые реально могут быть использованы для произ­
водства общественных и частных благ. Исследовав различные методики оценки 
финансового потенциала территорий, было предложено проводить оценку финан­
сового потенциала муниципального образования с учетом показателей предло жен­
ного в работе сводного финансового баланса развития МО (сейчас такой плановый 












































































































































































































































































































































































































































совокупный объем финансовых ресурсов, созданных, привлеченных и используе­
мых для целей развНТШI муниципального образования. Финансовые ресурсы, кото­
рые подлежат учету при составлении сводного финансового баланса развития МО, 
предложено объединить в две основные группы: 
1) созданные финансовые ресурсы, в том числе: финансовые ресурсы, создан­
ные на территории МО и поступающие в распоряжение местных органов власти; 
финансовые ресурсы, созданные на территории МО, но подлежащие передаче за 
пределы МО в распоряжение .цруrих субъектов; финансовые ресурсы хозяйствую­
щих субъектов, осущестwuпощих деятельность на территории МО (амортизация, 
прибъшь, остающаяся в распоряжении предприятий); 
2) привлеченные финансовые ресурсы, в том числе: финансовые ресурсы, по­
ступающие от органов власти других уровней бюджетной системы страны (меж­
бюджетные трансферты); финансовые ресурсы, привлеченные в качестве заемных 
средств (муниципальные займы, долrосрочные кредиты банков). 
УчИТЬ1ВаJ1 состав и структуру финансовых ресурсов и предложенную их КJiас­
сификацию с учетом показателей сводного финансового баланса развития муници­
пального образования в6 взаимосвязи с его финансовым потенциалом, следует раз­
личать и рассчитывать финансовые потенциалы МО двух видов: созданный и рас­
пределенный, в составе последнего - еще бюджетно- налоговый потенциал. 
Оценку созданного (собственного) финансового потенциала муниципальных 
образований предложено производить по формуле: 
ФПс =нд +ННД +ПРо +А +ОТ, 
где: ФПс - финансовый потенциал созданный; НД - налоговые доходы местного бюджета; 
ННД - неналоговые доходы местного бюджета; ПРо - прибыль организаций; А - амор­
тизации; ОТ - oпmrra труда. 
Вкточение в состав потенциала оплаты труда обусловлено тем, что не вся за­
работная плата используется на текущее потребление, а часть ее направляется на 
инвестициоННЬJе цели (вложения в ценные бумаrи, недвижимость, депозиты и т.д.). 
Если созданный финансовый потенциал созданный - это по сути дела, есть соб­
ственный, характеризующий финансовые возможности данного МО, то распреде­
ленный финансовый потенциал включает в себя еще и привлеченные финансовые 
ресурсы, то есть средства. поступающие МО в порядке межбю.цжетного регулиро­
вания и заемные средства. При этом для его расчета целесообразно выделять бюд­
жетно - налоговый потенциал. Таким образом, распределенный финансовый потен­
циал можно определить по формуле: 
ФПр =БНЛ +ЛРо +ДК+А +ОТ, 
где: ФПр - финансовый потенциал распределенный; БНП - бюджетно-налоговый потенци­
ал; ДК - долгосрочные кредиты привлекасNЬJе орrанизациDIН, осуществляющими дея­
тельность на территории МО независимо от места (территории) их получеиJIJI. 
В свою очередь бюджетно-налоговый потенциал предложено рассчитывать по 
формуле: 
БНП =НД +ННД +МТ +МЗ, 
где: БНП - бюджетво-иалоrовый потенциал; МТ - межбюджсmые трансферты; М3 - муни­
ципальные займы. 
Выделение в работе созданного и распределенного финансового потенциала 
ыуниципальноrо образования позволило сделать вывод, что наличие финансовых 
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ресурсов и степень их участия в формировании финансового потенциала во многом 
зависят от проводимой органами власти финансовой политики и системы управле­
ния. 
Исследовав понятия "инвестиции" , "финансирование инвестиций" , в работе бы­
ла сформирована по элементам модель системы финансирования инвестиций в раз­
витие муниципального образования , включая субъекты, объекты, источники, фор­
мы, методы и инструменты финансирования, которая представлена в Рис.2. 
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Рис.2. Модель системы финансирования инвестиций и её элементы 
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Втора• rpyona проблем связана с исследованием проблем формироваиюr и 
использования финансового потенциала и инвестиционной активности муници­
пального образования. 
В первую очередь при этом были изучены вопросы независимости местных 
бюджетов муниц~шальяых образований. В результате были выявлены проблемы, 
основными из которых ЯВЛJПОТСя: недостаточность собственных финансовых ре­
сурсов; распределение межбюджетных трансфертов при оостааnении проекта мест­
ного бюджета, не по фактической потребности. а по имеющейся бюджетной обес­
печенности территории; обеспечение сбалансированности местного бюджета не 
налоговыми методами, а пуrем межбюджетного регулирования через межбюджет­
ные трансферты. Решением названных проблем является ориентация в вопросах 
финансового обеспечения политики инвестиционного развития муниципального 
образования следует на создание собственной доходной базы, достаточной для 
формирования созданного (собственного) финансового потенциала. 
В диссертации была разработана модель взаимосвязи инвестиционной активно­
сти муниципального образования с финансовым потенциалом, финансово­
инвестиционными рисками, результатами оценки финансовой устойчивости и ин­
вестиционной привлекательности, которая представлена на Рис.3. 
Для оценки инвестиционной активности муниципального образования предло­
жена система формализованных коэффициентов прироста финансового потенциала 
по его источникам: коэффициент прироста общих доходов бюджета; коэффициент 
прироста налоговых доходов; коэффициент прироста неналоrовых доходов; коэф­
фициент прироста выручки; коэффициент прироста доходов· от платных услуг; ко­
эффициент прироста размера дотаций; коэффициент прироста размера субвенций, 
субсидий. Данные коэффициенты необходимы для проведения оценки финансовой 
устойчивости муниципального образования. Значения коэффициентов прироста 
финансовоtо потенциала (их увеличение или снижение) напрямую влияют на тип 
финансовой устойчивости МО (нормальная, допустимая, критическая). 
В работе сделан вывод о том, что финансовая устойчивость муниципального 
образования характеризуется наличием финансовых ресурсов, которые являются 
источниками формирования финансового потенциала для финансирования инве­
стиций в развитие муниципального образования. В этой связи с целью оценки фи­
нансовой устойчивости МО в работе предложены следующие показатели, влияю­
щие на инвестиционную активность муниципального образования (коэффициенты 
финансовой устойчивости МО): 
1. Коэффициент финансовой независимости (Кфн) 
Кфн Colkmиннllll! ООход111 х 100". 
06шtu1 сумм ptlCXOiJotl 
Данный коэффициент характеризует долю собственных доходов МО (налого­
вые доходы, неналоговые доходы и доходы, полученные в виде безвозмездных по­
ступлений, за исюпочением субвенций) в общей величине произведенных расходов 
tvIO. Высокий (от 9()0/о до 70%) удельный вес собственных. доходов в расходах 
обеспечивает стабильное финансовое положение, инвестиционную привлекатель­
ность муниципального образования и высокую инвестиционную активность МО в 
будущем. 
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Принятие решений 
Рис. 3. Модель инвестиционной активности МО 
2. Коэффициент зависимости МО от заемных средств (Кзз) 
К. Заемн•1е средства lOO% 
зз - ОбшаR сумм расходов х 0 • 
Он отражает долю заемных средств в источниках финансирования деятельно­
сти муниципального образования . Высокое (более 10%) значение данного коэффи­
циента нежелательно, так как внешняя задолженность, в том числе по выrшате про­
центов, означает потенциальную опасность для снижения инвестиционной актив­
ности муниципального образования. 
3. Коэффициент дотационности МО или его бюджетной зависимости (Кд) 
Кд _ Межбюджетные трансферты х lOO% . 
Общtu1 сумм pacxoдotJ 0 
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Эrот коэффициент характеризует финансовую зависимость муниципального 
образования от межбюджетных трансфертов из других уровней бюджетной систе­
мы и вышестоящих органов власти и управления. Чем выше (более 70%) значение 
:uoro показателя, тем более рискованным J1ВЛЯетс.я положение МО, вплоть до пол­
ной утраты самостоятельности и, как следствие полной потери инвестиционной 
привлекательности, в силу повышенных финансовых рисков для инвесторов. Учи­
ты!WI требовани.я бюджетного законодательства, где установлены бюджеmые ог­
раничения по уровню выделяемых межбюджетных трансфертов из других бюдже­
тов бюджетной системы РФ (за исключением субвенций) бюджеrу муниципально­
го образования, предложены следующие нормативы финансовой устойчивости по 
ее типам: нормальная финансовая устойчивость поддерживаете.я на уровне до 90% 
собственных доходов местного бюджета; допустимая финансовая устойчивость -
до 70%; критичесхая финансовая устойчивость до - 30% собственных доходов ме­
стного бюджета. 
Треть11 группа проблем связана с совершенствованием финансового инстру­
ментария инвестиционной политики муниципального образования, в том числе фи­
нансирования инвестиций на условиях муниципально-частного партнерства и фи­
нансового стимулирования развития его инвестиционного потенциала. 
Проведенное исследование венчурного финансирования, как в нашей стране, 
так и за рубежом, позволило выдвинуть идею о необходимости создания муници­
пального венчурного фонда финансирования инвестиций (МВффИ), основанного 
на муниципально-частном партнерстве. Для реализации этой идеи и эффективного 
функционирования МВФФИ необходимы следующие условия: долгосрочна.я инве­
стиционная (инновационва.я) политика развития муниципального образования; на­
личие целевых муниципальных, региональных и федеральных программ; установ­
ленные расходные обязательства по финансированию муниципальных целеВЪIХ 
проrрамм и установленные расходные обязательства по федеральным и региональ­
ным программам в части сумм софинансирования; система муниципальных гаран­
тий; утвержденные нормативные акты местных органов самоуправления, содержа­
щие финансовые стимулы для всех участников венчурного финансирования, на­
правленные на предоставление им налоговых и бюджетных льгот; обученные вен­
чурные менеджеры. 
В качестве форм прямого участия органов местного самоуправления в инвести­
ционной деятельности автором предложены следующие: разработка, утверждение 
и финансирование муниципальных инвестиционных (инновационных) программ и 
проектов; формирование перечня объектов инвестирования, для федеральных и 
муниципальных нужд и финансирование их из соответствующих бюджетов; пре­
доставление муниципальных rарЗIПИЙ на конкурсной основе за счет средств мест­
ного бюджета; размещение средств федерального, регионального, и местного бюд­
жета на конкурсной основе на условиях срочности, платности, возвратности; за­
крепление в муниципальной собственности части акций создаваемых акционерных 
обществ, получающих венчурный капитал, которые через определенный срок бу­
дут реализованы на рынке ценных бумаг с направлением выручки от реализации в 
доходы местного бюджета; проведение экспертизы инвестиционных проектов в со­
ответствии с законодательством РФ; выпуск облигационных займов (гарантиро­
ванных целевых займов) и т.д. 
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В диссертации разработана модель венчурного финансирования на территории 




Венчурная компания МО (МВК) 




фонд субъекта РФ 
(при его создании) 
15 Администрация МО 
1 Администрация субъекта РФ 
7 • 8 ~о 
Кредитные учреждения 5 Венчурный фонд РФ 
6 2 
Частные инвесторы (соучредители) венчурного фонла 
Обозначения: 
/, 4 - формирование Администрацией мутщипального образования МВФФИ и МВК. внесение средств бюджета 
на формирование уставного капитала МВК и долей участия Администрации МО о МВФФИ; 
2 - взаимоотношения частных инвесторов с МВК (информационные, договорные отношени.я); перечисление 
средств (долей) частных инвесторов в МВФФИ; получение частными ин8есторами средстtJ для финанси­
рования инвестиционных (инновачионньи) проектов; 
3 - договорные отношения Администрации МО и Администрации субъекта РФ, касающиеся участия субь­
екта РФ в финансировании конкретных муниципш~ьньи цепевьи программ (сvфинансирование); 
5 - перечис,мние и (или) возврат средств для финаиС11рования конкретных целеаЬ1х програ:~"w и проетов за 
с-чет средств Инвестиционного фонда субьекта РФ и Венчурного фонда РФ; 
6 - кредитование (вклю'lая льготное) частных инвесторов в кредитных учреждениях и возврат кредитов; 
7 - заключение договоров Ад.мит1страциu МО с кредитными учре:ждениями, открытие кредитиых .r1иний, в 
том числе льготное кредитование; 
8 - заключение договоров между МВК и кредитны.чи учрежденШLwи по поводу осуществления финансирова­
ния (кредитова11ия) участников; 
9, 15 - финансовая поддержка и финансирование (софина11сирооание) за счет средств Инвестиционного 
фонда субъекта РФ инвестициоиных (инновационных) це.левьu ре<711ошыьны;х программ paJaumuя на терри· 
торииМО; 
10, 14 - информа!(Uонные отношения (догооора) между Ад.чинистрацией субъекта РФ и Венчурной компа­
нией РФ (Венчурным фондом РФ), финансирование (софинансирование) инвестиционных (инновационных) 
проектов за счет средств Венчурного фонда РФ; 
11 - информационные отношения, договора между Администрацией МО и частным бишесом о партнерст­
ве; 
12 - финансирование инвестиционных (инновационных) проектов и ваз..wещение из бюдж:ета потерь банк0t1 
при ль.-.'?оmно. w кредитовании; 
13 возврат инвестиционных финансовых ресурсов в бюджет МО (реализацuя акчий или доли участия в 
МВффИ). 
Рис.4. Модель венчурноrо финансировани11 на территории МО на условиях 
муниципально-частноrо партнерства 
В работе доказано, что роль венчурных инвесторов, а также размеры и характер 
(состав, структура) финансового обеспечения различаются в зависимости от стадии 
(этапа) реализации инновационного проекта, и на этой основе предложены не­
сколько стадий венчурного финансирования. 
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Первая стадия - начальная, которая не требует значительных инвестиционных 
финансовых ресурсов и основными источниками финансирования на данном этапе 
мoryr быть накоШJения инициатора (руководителя) или выигранные гранты. 
Вторая стадия - стартовая, которая требует значительных инвесnщионных фи­
нансовых ресурсов для аренды помещения, :закуmm оборудования, отработки тех­
нологии, производства продукции, поиска потенциальных покупателей, но на дан­
ной стадии еще нет готовой продукции, рекомендовано вовлекать инвестиционные 
финансовые ресурсы предприятий, кредитных учреждений и др. через венчурный 
фонд. 
Третья стадия - это стадия роста, где начинается производство продукта и его 
тестирование рынком и частично окупаются затраты; рекомендовано вовлекать ин­
вестиционные финансовые ресурсы предприятий и финансовые ресурсы муници­
пального образования, в том числе путем приобретения ащий венчурных предпри­
ятий. 
Четвертая стадия - завершающая (продукция признана рынком), финансирова­
ние развития венчурного предприятия обеспечивается за счет продажи предпри­
ятия одному или нескольким лицам. На данной стадии предложены традиционные 
пуrи выхода венчурных инвесторов из венчурного предприятия: прямая продажа 
пакета акций, принадлежащего венчурному инвестору, другому инвестору; выкуп 
акций управляющими - продажа пакета 81ЩИЙ, принадлежащеrо венчурному инве­
С'Гору, либо существующей в компании команде управленцев, либо команде управ­
ляющих, приходящих в венчурное предприятие со стороны. 
В условиях ограниченности инвестиционного потенциала создание МВФФИ на 
условиях муниципально-частного партнерства будет способствовать ускорению 
реализации политики инвестиционного развития муниципального образования. 
В диссертационной работе разработан комплекс рекомендаций по созданию 
эффективной системы финансового стимулирования всех участников финансиро­
вания инвестиций в развитие муниципального образования, которые системаmзи­
рованы в две груIПIЪI: льготы и поощрения. 
Льготы, которые мoryr предостав.лятъся участникам финансирования инвести­
ций, предложено классифицировать в зависимОС'Пf от их характера на налоговые и 
бюджетные. К налоговым льготам отнесены: инвестиционный налоговый кредит, 
специальные налоговые режимы по отдельным видам деятельности, ускоренный ме­
rод начисления амортизации, уменьшение величины налоговой ставки, отсрочка или 
рассрочка налоговых платежей, предоставление налоговой ставки 00/о по отдельным 
видам деятельности, при собmодении учасmиками разработанных и установленных 
обязательств. К бюджетным финансовым стимулам (льготам) отнесены: дотации из 
местного бюджета юридическим лицам и индивидуальным предпринимателям, суб­
венции или субсидии месmым бюджетам из различных уровней бюджетов; размеще­
ние муниципального заказа, инвестиции в уставные капиталы действующих или 
вновь создаваемых юридичесхих лиц; муниципальные гарантии. 
Под поощрением понимается форма одобрения лучшего инвестиционного про­
екта, участвующего в конкурсном отборе, и по результатам которого гарантирова­
но выделение грантов из бюджета, так как полученные гранты, направленные в со­
циальную сферу (на развитие образования, здравоохранения, культуры, науки), ос­
вобождаются от налогообложения. 
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Опираясь на зарубежный и отечественный опыт финансового стимулирования 
инвестиционной деятельности, исследования ученых в вопросах финансового сти­
мулирования, в диссертации предложена система финансового стимулирования ин­
вестиционной деятельности на территории муниципального образования. вклю­
чающая в себя: 
1) налоговое стимулирование в виде инвестиционных налоговых кредитов, от­
срочки или рассрочки налоговых платежей по местным налогам, снижение нало­
говых ставок для участников венчурного финансирования, предоставление муни­
ципальных гарантий по возмещению за счет средств местного бюджета или 
средств МВФФИ части вложенных инnестором финансовых ресурсов (в случае 
срыва выполнения инвестиционного проекта не по вине инвестора); 
2) предоставление субсидий банкам из местных бюджетов на возмещение по­
терь их доходов при льготном кредитовании участников инвестиционной дея­
тельности, безвозмездное предоставление в собственность земельных участков; 
3) создание на территории муниципального образования зоны экономического 
благоприятствования для коммерческих организаций, которые зарегистрированы 
и осуществляют деятельность на территории такой зоны, с последующим освобо­
ждением (полным или частичным) таких налогоплательщиков от уплаты местных 
и региональных налогов, предоставлением льготных кредитов и других финансо­
вых преференций. 
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